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KRAJ GODZINA | WSKAZNIK ZA OKRES BRE KONSENSUS POPRZEDNIO
POL 14:00 Podaz pieniadza M3 r/r Kwiecien 5,1% 6,7% 5,6%
POL 14:00 Inflacja CPI r/r Kwiecien 2,1-,2,2% 2,2% 2,6%
USA 14:30 Sprzedaz detaliczna Kwiecien - 0,3% 1,6%
USA 15:15 Produkcja przemystowa Kwiecien - 0,6% 0,1%
USA 16:00 Zaufanie konsumentéw U. Mich. Maj - 73,8pkt. 72,2pkt.

Dzis dane o inflacji z kwiecien

O godzinie 14.00 GUS opublikuje dane o kwietniowej inflacji. Szacujemy, Zze roczny
wskaznik inflacji obnizyt sie z 2,6% do 2,1-2,2% (prognoza MinFinu 2,3%). Obnizenie
rocznego wskaznika inflacji to przede wszystkim efekt wysokiej bazy statystycznej z 2009
roku. Rozbiezno$ci miedzy nasza prognoza, a prognozg MinFinu biorg sie przede
wszystkim z szacunkéw cen zywnosci (prognoza MinFin to 0,8% m/m, nasza prognoza
0,5% m/m blizsza jest wczoraj podanym szacunkom IERiGZ). Szacujemy réwniez, ze w
kwietniu doszto to przesunietego w czasie wygaszenia pres;ji inflacyjnej, co prowadzito do
obnizenia inflacji bazowej z 2,0% do 1,6% r/r.

Decyzja RPP, 25. maja

Prawdopodobienstwo decyzji

Decyzja RPP

(wyliczone wedtug krzywej OIS*)

Podwyzka 25 bps 0%
Stopy bez zmian 100%
Obnizka o 25 bps 0%

* OIS — Overnight Index Swap

Rynek walutowy

Oprdcz danych z amerykanskiego rynku pracy (praktycznie w konsensusie) brak innych
danych makro. Kurs EURUSD ksztattowany przez ogolny sentyment na rynku (po
ogtoszeniach cie¢ fiskalnych w Hiszpanii i Portugalii inwestorzy chca caty czas wiecej). Juz w
pierwszych godzinach handlu duze spadki na EURUSD w kierunku 1,2559. W dalszej czesci
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sesji dalsze spadki wspdlnej waluty, ostatecznie w sesji azjatyckiej do 1,2518. Dzi$ duzo
danych makro: sprzedaz detaliczna w USA, produkcja przemystowa oraz zaufanie
konsumentdw. Biorac pod uwage korelacje EURUSD z S&P futures lepsze dane mogg —
dzieki inwestorom gietdowym — okaza¢ sie wsparciem dla euro. Niewykluczone jednak, ze ze
wzgledu na duzg wage danych ta zalezno$¢ tym razem nie zadziata (rynek utwierdzi sie

tylko w przekonaniu, ze lepsze wyniki gospodarki amerykanskiej wobec gospodarki strefy

| euro sg nieuniknione, co zaowocuje spadkiem kursu EURUSD).

| Kontynuacja ostabienia euro wobec dolara zatrzymata umocnienie ztotego. Przez znaczng
| czeé¢ sesji ztoty umacniat sie do euro korzystajac z poprawiajacego sie sentymentu do

polskich aktywow. Spadki na Wall Street spowodowaty jednak ostabienie ztotego z poziomu
3,9420 do 3,9705. W najblizszym okresie ustabilizowanie sytuacji na gietdach i chocby
przejéciowa stabilizacja EURUSD skutkowaé powinny dalszym umocnieniem ztotego.

Krétkoterminowe prognozy, EUR/USD

Europejska waluta pod presja. Bezposrednim celem pozostajg minima z Wsparcie Opor

poprzedniego tygodnia. Krdtkookresowym oporem dla umocnienia 1,2510 1,3502
euro jest poziom 1,2800 i potem 23,6% Fibo na poziomie 1,31170. 1,2455 | 1,3117
1,2330 1,2930
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Krotkoterminowe prognozy, EUR/PLN i USD/PLN

Gwattowna korekta wczesniejszego ostabienia ztotego. Przebicie

Wsparcie Opor

psychologicznego wsparcia na poziomie 4 zt za euro oraz poziomu 3,9500 4,2400
4,96. EURPLN testuje 55 dniowq $rednig ruchoma. Jej przebicie 3,8500 4,1300
otwiera droge do testowania wsparcia na 3,85 (Fibo). Opor dla 3,8260 4,0000
pary EURPLN na poziomie psychologicznym 4,000.
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Rynek stopy procentowej, PLN

IRS BID ASK
1Y | 3,98 4,06
2Y | 4,40 4,46
3Y | 4,70 4,76
4Y | 4,92 4,97
5Y | 5,07 5,13
6Y | 5,20 5,26
7Y | 5,30 5,36
8Y | 5,37 5,43
9Y | 5,42 5,50
10Y | 5,46 5,562
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NINIEJSZE OPRACOWANIE STANOWI WYRAZ NAJLEPSZE] WIEDZY AUTOROW POPARTEJ] INFORMACIAMI Z KOMPETENTNYCH RYNKOWYCH
ZRODEL, JEDNAKZE NIE MOZEMY GWARANTOWAC ICH PEENE] WIARYGODNOSCI T KOMPLE TNOSCI, WSZELKIE OCENY ZAWARTE W NINIEJSZYM
DOKUMENCIE WYRAZAJA NASZE OPINIE W DNIU WYDANIA RAPORTU I MOGA B YC ZMIENIONE PRZEZ AUTOROW BEZ UPRZEDNIEGO
POWIADOMIENIA. INFORMACIE, NA KTORE POWOLUJA SIE W NINIEISZYM OPRACOWANIU AUTORZY NIEKONIECZNIE POZOSTAJA W ZGODZIE Z
OPINIAMI BRE BANKU. KWOTOWANIA WSKAZANE W OPRACOWANIU SA SREDNIMI POZIOMAMI ZAMKNIECIA RYNKU MIEDZYBANKOWEGO Z
DNIA POPRZEDNIEGO I MAJA CHARAKTER WYEACZNIE INFORMACYINY. NIE SA ZATEM PORADA, REKOMENDACIA, OFERTA DOTYCZACA KUPNA
LUB SPRZEDAZY INTRUMENTOW FINANSOWYCH I NIE NALEZY ICH TAK TRAKTOWAC. PROGNOZY WSKAZANE W NINIEJSZYM DOKUMENCIE NIE
GWARANTUJIA OSIAGNIECIA ZYSKOW PRZEZ INWESTORA DZIALAJACEGO NA ICH PODSTAWIE. BRE BANK S.A. ( LUB JEGO PRACOWNICY ) MOZE
POSIADAC NA RACHUNKU WEASNYM LUB MOZE ZAWIERAC TRANSAKCIE /(UPNA/SPRZEDAZ Y INSTRUMENTOW OPISANYCH W NINIEJSZEJ
PUBLIKACIL. AUTORZY OSWIADCZAJA, ZE INWESTOR NIE POWINIEN DZIALAC WYLACZNIE NA PODSTA WIE NINIEJSZEGO OPRACOWANIA, BEZ
ZASIEGNIECIA NIEZ4LEZNEJ PROFESJONALNET PORADY INWESTYCYINEJ. JAKAKOLWIEK ODPOWIEDZIALNOSC BRE BANKU SA, JEGO ZARZADU,
PRACOWNIKOW WSPOLPRACOWNIKOW, KOOPERANTOW, AGENTOW Z TYTUEU PODJECIA PRZEZ JAKAKOLWIEK OSOBE DZIALAN LUB
ZANIECHAN W ZWIAZKU Z NINIEJISZYM OPRACOWANIEM JEST WYEACZONA. DYSTRYBUCIA LUB PRZEDRUK CZESCI LUB CALOSCI OPRACOWANIA
MOZLIWA JEST ZA UPRZEDNIA PISEMNA ZGODA AUTOROW.

4

Departament Rynkow Finansowych BRE Banku



